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A Tabela Price e a polémica da
capitalizacao de juros

A Lei 11.977, de 07/07/2009, intro-
duziu algumas importantes alteraces
para as operagdes de crédito imobiliario,
as guais visam mitigar os riscos juridicos e,
assim, contribuir para a expanséo da ofer-
ta do crédito e, principalmente, para a re-
ducédo do spread bancério. Dentre essas
medidas destacam-se a permissédo para
capitalizacdo mensal dos juros, a autoriza-
cao expressa para se utilizar a Tabela Price
e a definicdo dos principios basicos de um
sistema de amortizacdo. A rigor, essas
mudancas ndo implicam em nenhum énus
adicional para os mutuérios e nem
tampouco resultardo em alterages nos
critérios atualmente praticados para cél-
culo das prestac@es e dos saldos devedo-
res. Apenas legitimam regras matematicas
secularmente aceitas e colocam o Brasil
no grupo dos paises mais conservadores
em termos de restricGes a capitalizacéo
de juros, umavez que até entdo prevaleci-
am regras do inicio do século passado e
que ndo mais séo praticadas em nenhum
pais. Os Unicos prejudicados com essas
novas regras séo aqueles grupos a quem
nao interessam medidas que contribuam
para maior transparéncia e harmonia en-
tre credores e devedores.

Nas economias desenvolvidas e, mes-
mo naguelas em desenvolvimento, o que
se verifica, ja h& alguns anos, € a substitui-
¢&o dos mecanismos de "contenséo legal"
do custo do capital por medidas que ga-
rantam a transparéncia dos contratos e,
também, induzam & concorréncia entre as
instituices financeiras. Esta, sem davida,
¢é a forma mais eficaz de reduzir o spread
bancario. Quanto a restri¢ao a capitaliza-
¢ao de juros, os paises que ainda a ado-
tam o fazem apenas em relagdo a perio-
dos inferiores ao mensal, diferentemente
do que ocorria no Brasil, em que tal proibi-
¢do era anual. Ademais, nos paises em que
ainda se restringe a capitalizac¢éo dos ju-

ros em periodos inferiores a um més, esta
proibicéo respeita os principios elementa-
res da matematica financeira, ou seja, 0
gue se proibe é adicionar, ao capital, 0s
juros vencidos e ndo pagos, impedindo que
estes componham a base de célculo dos
juros para os periodos subsequentes.

A Tabela Price é, de longe, o Sistema
de Amortizacdo mais utilizado em todo o
mundo, inclusive nos poucos paises em
gue ainda se proibe a capitalizacéo de ju-
ros. E largamente praticada tanto em eco-
nomias desenvolvidas quanto nas econo-
mias emergentes ou subdesenvolvidas e
€ comum encontrar paises em que seja
praticamente o Unico sistema de amorti-
zacgdo utilizado nas operacGes de longo
prazo. Enfim, esté presente em toda parte
do mundo e ndo se conhece registro, fora
do Brasil, de que existam questionamentos
sobre a legalidade ou consisténcia mate-
matica deste modelo e, muito menos, ale-
gacdes de que utilizacdo de formula de ju-
ros compostos, para o célculo das presta-
¢Oes, implica em capitalizacéo de juros.

No Brasil, principalmente a partir da
década de 1980, a Tabela Price e, posteri-
ormente, todos os sistemas de amortiza-
¢ao utilizados nas operacGes de crédito
imobiliario, passaram a ser questionados,
alegando-se que implicam em capitaliza-
¢ao de juros. A base legal que sustenta a
proibicéo de capitalizacdo de juros é o De-
creto n° 22.626, de 07 de abril de 1933,
mais precisamente em seu artigo 4°, sen-
do esta a principal causa das discussdes
judiciais que alegam ilegalidade da Tabela
Price e, atualmente, de todos os sistemas
de amortizag&o utilizados no Brasil: "E proi-
bido contar juros dos juros; esta proibi-
¢do ndo compreende a acumulagao de ju-
ros vencidos aos saldos liquidos em con-
ta corrente de ano aano”.

O Decreto 22.626/33, mais precisa-
mente o artigo 4°, foi editado para "prote-
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ger" os produtores rurais, uma vez que nor-
malmente contraiam empréstimos para
pagarem, em parcela Unica, apds a venda
das safras e, portanto, a exemplo do que
ainda ocorre atualmente, havia um perio-
do de caréncia para pagamento dos juros.
Mesmo em um periodo em que 0 mercado
financeiro era praticamente incipiente no
Brasil, a decisdo de se limitar a cobrancga
de juros via proibi¢éo para se capitalizar
juros em periodo inferior a um ano era equi-
vocada. Isso porgue, por esta ética, confor-
me adiante ser4 mais bem explicitado, seria
licito cobrar juros de 12,0% a.a., com capi-
talizacdo anual, porém, seriailicito cobrar
juros de 0,165% a.m., com capitaliza¢éo
mensal, que resulta na taxa de 2,0% a.a.
No entanto, no caso brasileiro, as
distor¢bes da proibicéo de se cobrar juros
sobre juros em periodos inferiores a 01
ano vao muito além da légica do mercado
financeiro, em que todos os passivos das
institui¢des financeiras tém capitalizagao
de juros mensal e até mesmo diaria, além
dos modelos econdmicos de andlise de
projetos se valerem de capitalizacéo de
juros continua, pois é assim que o mundo
real funciona. O que se derivou da citada
proibicdo foram interpretacdes das mais
estapafurdias, que afrontam os principios
elementares da matematica financeira,
gerando um risco juridico imensuravel, cujo
resultado inevitavel é a elevacéo do custo
do capital. Dentre as argumentacdes utili-
zadas para alegar que a Tabela Price impli-
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ca em capitalizacéo de juros destacam-
se as seguintes:

< A férmula de célculo das presta-
¢Oes da Tabela Price deriva de juros com-
postos e, portanto, implicaria na cobran-
cade juros sobre juros;

< Que o proprio Richard Price teria
dito ter construido um sistema a juros com-
postos;

< Que o fato de existir exponenciacdo
na férmula de calculo da prestacéo da Ta-
bela Price demonstra a existéncia de capi-
talizacdo de juros;

< Que, emdecorréncia de os bancos
receberem de um mutuério, mensalmen-
te, a parcela de juros, lhes permite
reaplicar esses recursos para outros mu-
tuérios e, por conseguinte, receberem "ju-
ros sobre juros”;

< Que o simples fato de existir uma
taxa nominal e uma taxa efetiva de juros
€ a prova da existéncia de capitalizacéo
de juros. Este entendimento serviu para
concluirem que todos os sistemas de
amortizacao utilizados no Brasil implicam
em capitalizacéo de juros;

< Que a Tabela Price, 0 SAC e 0
SACRE resultam em "antecipacgéo de ju-
ros" - muito embora o0s juros sejam sem-
pre calculados sobre o periodo passado e
néo futuro;

< Que existe capitalizacdo de juros
guando se utiliza taxa de juros proporcio-
nal (conversao da taxa nominal anual para
mensal, por meio da diviséo por 12 - exem-
plo: taxa de 12,0% a.a = 1,0% a.a), ao
invés de se utilizar taxa equivalente (con-
versdo da taxa anual para mensal por
meio da extragéo da raiz décima segunda
-exemplo: taxa de 12,0% a.a = 0,94888%
a.m);

=« Recorrentemente citam exemplos
de Sistemas de Capitaliza¢éo (forma-
¢ao de um capital), em que obviamente
existe a capitalizacdo de juros, como se
estes fossem idénticos aos Sistemas de
Amortizagéo (devolugdo de um capital)
e, assim, utilizam principios validos para
os sistemas de capitalizacéo para se ten-
tar fazer crer que a mesmaregra € valida
para os sistemas de amortizacéo.

No intuito de confundir Sistema de
Amortizacdo com Sistema de Capitaliza-
¢ao e, inclusive, de "satanizar" o modelo
de juros compostos, € comum encontrar
em pareceres técnicos tendenciosos e em
alguns livros de autores que militam na
“Inddstria de Liminares" exemplos de va-
lores irrisérios que, se aplicados a juros
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compostos por séculos resultariam em
somas estratosféricas, porém, continua-
riam inexpressivos se remunerados a ju-
ros simples. Um desses exemplos preferi-
dos € a citacdo de textos de autoria de
Richard Price, qual seja:

"Um penny emprestado na data de
nascimento de nosso Salvador a juro com-
posto de cinco por cento ao ano teria, no
presente ano de 1781, resultado em um
montante maior do que o contido em du-
zentos milhdes de Terras, todas de ouro
macico. Porém, caso ele tivesse sido em-
prestado a juro simples teria, no mesmo
periodo, totalizado ndo mais do que sete
shilings e seis pence.”

Adequando a afirmacéo do Sr. Price
para nossa moeda, equivale dizer que R$
0,01 (um centavo de real), aplicado ao
longo de 1.781 anos ataxa de 5,0% a.a.,
teria os seguintes resultados:

- Juros Capitalizados = R$ 547.194.
399.249,785,000,000,000.000.000000000,00;

-Juros Simples =R$ 0,89.

Se vistos apenas os dois resultados,
desprovidos de qualquer analise, de fato
parece ser o modelo de capitalizacéo de
juros algo satanico. No entanto, uma sim-
ples andlise demonstrara que a realidade
€ bem diferente do que parece, a come-
car pelo fato que este exemplo nada tem
aver com a Tabela Price e nem tampouco
com qualquer sistema de amortizacéo.
Esta constatacgao é 6bvia, pois ao longo
de 21.372 meses ndo ocorreu nenhum
pagamento, quer de juros quer de amorti-
zagdo. Se nao teve nenhuma amortiza-
¢do como poderia ser um sistema de
amortizacao?

Na realidade o que pretendeu o Sr.
Price, com o citado exemplo, nada mais
foi do que salientar a desproporcgéo entre
uma progressao geomeétrica e uma pro-
gressao aritmética.

Portanto, ndo estava fazendo compa-
racdo com sistema de amortizagdo, pois
sendo um individuo inteligente, certamen-
te nédo apresentaria como exemplo de sis-
tema de amortizagao um célculo em que
néo ocorreu nenhuma amortizacdo ao
longo de quase 2 milénios.

Partindo do citado texto de Richard
Price, admita-se que na data de nascimen-
to de Jesus Cristo, seu pai, José, tivesse
se dirigido ao "Banco de Belém" e aberto
uma caderneta de poupanca no valor de
R$ 0,01, com remuneracdo idéntica a
nossa tradicional caderneta de poupan-
¢a, ou seja, 0,5% a.m. Admita-se que José

tivesse se esquecido desta aplicacéo, ndo
realizando nenhum saque ao longo dos
1.781 anos. Qual seria 0 saldo resultante
daquele R$ 0,01? Simplesmente a
estratosférica quantia de R$ 196.368.
516.906.828.000.000.000.000.000.000.
000.000.000.000,00. No entanto, néo
se conhecem registros de afirmac6es em
gue se alegue que os depositantes em
caderneta de poupanga recebam remu-
neragdes exorbitantes.

Caso a intencdo néo fosse falsear a
verdade em relacao a capitalizacéo de ju-
ros nos sistemas de amortizacdo, o exem-
plo a ser utilizado n&o seria o da aplicagdo
de R$ 0,01 que foi mantido durante 1.781
anos, sem a ocorréncia de nenhum paga-
mento. Ao contrario, usando a mesma re-
feréncia & data de nascimento de Jesus
Cristo poderia, por exemplo, dizer entao
gue José, para adquirir-lhe um berco, obte-
ve um financiamento de R$ 0,01, para ser
pago ao longo de 1.781 anos, em presta-
¢des mensais, a taxa de 0,4074% a.m.,
equivalente a taxa de 5,0%.a.a, sendo que
Ihe foi facultado utilizar a Tabela Price ou o
Sistema de Amortizacéo Constante - SAC.
Caso a opcéo fosse pela Tabela Price, ao
final de 1.781 anos, ou seja, 21.372 me-
ses, teria retornado o capital de R$ 0,01 e
pago R$ 0,87 de juros, ou seja, teria pago
menos juros do que receberia 0 poupador
irracional que deixasse a remuneracdo de
seu capital esterilizado por quase 2 miléni-
0s, isto €, 0 exemplo de juros simples que
resultou em R$ 0,89. Se optasse pelo SAC,
ao final do mesmo prazo retornaria o capi-
tal de R$ 0,01 e pagaria o total de R$
0,44 de juros.

Como os juros incorridos na Tabela
Price foram superiores aos verificados no
SAC, muitas vezes serve de argumento
aqueles que insistem em alegar que a Ta-
bela Price é nociva aos devedores e que
implica em capitalizacéo de juros. No en-
tanto, como serd demonstrado mais adi-
ante, a forma de célculo dos juros, na Ta-
bela Price, é absolutamente igual aquela
verificada no SAC, bem como em qualquer
outro sistema de amortizagdo que adote
o critério de quitagao dos juros no venci-
mento, sem incorporé-los ao capital. A di-
ferenca dos juros é fruto exclusivamente
da magnitude de utilizacéo do capital em-
prestado, ou seja, como o valor da presta-
¢aoinicial, no SAC, é superior aquela paga
na Tabela Price, o devedor se utiliza me-
nos do capital emprestado, pois o devol-
ve mais rapidamente.




Ainda na linha das argumentacdes
tendenciosas, € comum encontrar afirma-
¢Bes que Richard Price trata da criagdo
matematica como "tabua de juros com-
postos", o que, por defini¢éo, j& demons-
traria as intenc¢des do Sr. Price em cons-
truir um Sistema de Capitalizacéo de Ju-
ros, ou seja, que a Tabela Price implicaria
em capitalizacéo de juros. Para se evitar
debates estéreis sobre esta questéo, é
importante destacar que, de fato, é incon-
testavel que a Tabela Price foi constituida
com base na teoria dos juros compostos.
No entanto, 0s juros compostos ndo séo
equivalentes diretos de cobranca de "ju-
ros sobre juros". Alids, é importante des-
tacar que, quando o0s juros sao pagos nNos
seus respectivos vencimentos, existe
uma equivaléncia entre o resultado de se
aplicar a férmula de juros simples e de

sultando em juros de R$ 200,00; no se-
gundo més a taxa de juros incidiu sobre o
capital de R$ 20.000,00 acrescido dos ju-
ros do periodo anterior de R$ 200,00 e,
portanto, resultou em R$ 202,00. 0sR$ 2,00
amais em relagéo ao 1° més é fruto da inci-
déncia de juros sobre os juros do periodo
anterior e, assim, sucessivamente. Neste
exemplo, tem-se, de formainequivoca, a ocor-
réncia de capitalizacdo de juros mensal, ou
seja, incorre na forma de anatocismo proibi-
da pelo Decreto n®22.626/33.

No exemplo 'ii', que também é deno-
minado Sistema de Amortizacdo America-
no, 0S juros séo pagos no vencimento e o
capital ao final do periodo, conforme Ta-
bela II.

Nota-se que os juros foram integral-
mente quitados nos respectivos vencimen-
tos e, em momento algum incorporados
ao capital. Por conseguinte, a base de cal-
culo dos juros sempre foi exclusivamente
o capital de R$ 20.000,00. Por
consequéncia, se a base de céalculo dos
juros foi tdo somente o capital, ndo existe
como ter ocorrido cobrancga de juros sobre
juros, ou seja, ndo ocorreu capitalizacéo
de juros, mesmo em ndo havendo amorti-
zacOes parciais do capital como ocorre na
Tabela Price ou no SAC.

No exemplo "iii" foi previsto o pagamen-
to por meio de prestacdes variaveis, porém,
€Oom 0s juros quitados nNos seus respectivos
vencimentos, conforme Tabela Ill.

Tabela |
Capital e juros quitados ao final do prazo

Exemplo i -

Juros Cofn postos._Na_ verEi ade,_aocor[en,- Periodo| Juros Capital Juros P(a+j) (*)| Saldo [Base de calculo
cia ou ndo de capitaliza¢éo de juros ndo é incorridos pago pagos Devedor dos iuros
fungao da formula utilizada para calcular 0 i i _ 20.000,00

o valor da prestacao periddica, mas sim, 1 200,00 20.200,00 20.000,00

de qual é o tratamento dado aos juros em 2 202,00 20.402,00 20.200,00
seus respectivos vencimentos. Por defini- 3 204,02 20.606,02 20.402,00
¢ao, a Unica possibilidade de que ocorra 4 206,06 20.812,08 20.606,02
cobranca de juros sobre juros é que es- 5 208,12 i i i 21.020.20 20.812,08
tes, em seus respectivos vencimentos, se- 6 210,20 | 20.000,00 | 1.230,40 | 21.230,40] 0,00 21.020,20
jam adicionados ao capital € passem a - ["Totais | 1.230,40 | 20.000,00 | 1.230,40 | 21.230,40 [N

integrar a base de calculo dos juros para

o0s perfodos subsequentes.
Considere-se, por exemplo, um ca-

pital de R$ 20.000,00, remunerado a

(*) P(at]) = Prestacéo de capital e juros

Tabela Il
Exemplo ii - Juros quitados mensalmente e capital ao final

taxadejuros de 1,0%a.m., quedeve ser  [perjodo| Juros Capital Juros | P(at+j) (*)| Saldo [Base de célculo
liquidado ao final de 06 meses. No pre- incorridos pago pagos Devedor dos_juros
sente exemplo, admitam-se as seguin- 0 - - - - 20.000,00 —
tes hipoteses para quitagéo da divida: i) 1 200,00 200,00 200,00 [20.000,00 | 20.000,00
em parcela Unica, constituida de capital 2 200,00 200,00 200,00 |20.000,00 20.000,00
e juros, ao final do periodo de 06 meses; 3 200,00 200,00 200,00 [20.000,00 | 20.000,00
ii) juros quitados mensalmente e o capi- 4 200,00 200,00 200,00 |20.000,00 [ 20.000,00
tal ao final do periodo de 06 meses; iii) 5 200,00 - 200,00 200,00 [20.000,00 | 20.000,00
em 06 parcelas variaveis, acrescidas dos 6 200,00 | 20.000,00 | 200,00 | 20.200,00 - 20.000,00
respectivos juros vencidos, sendo as 2 | Totais | 1.200,00 | 20.000,00 | 1.200,00 | 21.200,00 [ NN

primeiras de R$ 2.000,00 cada; outras
2 de R$ 3.000,00 cada; outras 2 de R$

(*) P(at]) = Prestacéo de capital e juros

Tabela Il
Juros quitados mensalmente e capital

5.000,00; iv) pelo Sistema de Amortiza-
¢ao Constante - SAC. v) pela Tabela Price.

Exemplo iii -

O fluxo de pagamento resultante  [periodo| Juros Capital Juros | P(a+j) (*)| Saldo [Base de célculo
do exemplo 'I' esta demonstrado na Ta- incorridos pago pagos Devedor dos juros
bela I. 0 - - - - 20.000,00 —

Neste exemplo, nota-se que 0s ju- 1 200,00 2.000,00 200,00 2.200,00 |18.000,00 20.000,00
ros vencidos foram "capitalizados" ao 2 180,00 [ 2.000,00 180,00 | 2.180,00 [16.000,00 18.000,00
principal, ou seja, 0s juros converteram- 3 160,00 [ 3.000,00 160,00 | 3.160,00 [13.000,00 16.000,00
se em capital e passaram a compor a 4 130,00 3.000,00 130,00 3.130,00 [10.000,00 13.000,00
base de calculo dos juros para os perio- 5 100,00 [ 5.000,00 100,00 | 5.100,00 | 5.000,00 10.000,00
dos subsequentes. Assim, ao final do pri- 6 50,00 5.000,00 50,00 5.050,00 - 5.000,00
meiro més a taxa de juros incidiu ape- | Totais | 820,00 | 20.000,00 | 820,00 | 20.820,00 [N

nas sobre o capital de R$ 20.000,00 re-

(*) P(a+j) = Prestacéo de capital e juros
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Nota-se que os juros foram quitados
em seus respectivos vencimentos e em
momento algum foram adicionados ao
capital, ou seja, a base de céalculo dos
juros foi exclusivamente o capital. Se os
juros incidiram somente sobre o capital
ndo existe como ter ocorrido cobranga
de juros sobre juros. O fato de, no exem-
plo 'ii', os juros terem sido de R$
1.200,00 e neste exemplo terem sido
de apenas R$ 820,00 nao decorre de
nenhuma diferenca no célculo dos juros,
mas apenas de que, no primeiro, o deve-
dor utilizou o capital integral durante todo
o periodo de 06 meses, enquanto neste,
além dos juros, também pagou parte do
capital, isto €, utilizou menos intensa-
mente o capital emprestado. Esta com-
paracéo facilita o entendimento do por-
gué dos juros totais, no SAC, serem me-
nores do que na Tabela Price.

O fluxo de pagamentos do exemplo
'iv', ou seja, pelo SAC consta da Tabela
V.

Esta explicito que os juros foram qui-
tados em seus respectivos vencimentos,
juntamente com uma parcela constante
de capital, ndo sendo em nenhum mo-
mento incorporados ao capital. A base
de célculo dos juros, ao final do primeiro
més, foi o capital inicial e, para os perio-
dos subsequentes, o capital inicial dedu-
zido das parcelas de capital quitadas
mensalmente. Logo, como 0s juros ndo
serviram de base para célculo dos juros
subsequentes, ndo ha que se falar em
ocorréncia de cobranca de juros sobre ju-
ros.

O resultado do exemplo com a Tabe-
la Price consta da Tabela V.

O primeiro ponto a ser observado é
que a formula utilizada para célculo da
prestacdo de amortizacéo e juros da Ta-
bela Price, ndo importa se derivada do
modelo de juros compostos ou que con-
tenha exponencial, em nada alterou a
forma de célculo dos juros mensais. Es-
tes, a exemplo do SAC e de qualquer ou-
tro sistema que adota o critério de quita-
¢do dos juros em seu vencimento, sem
adiciona-los ao capital, foram calculados

da forma tradicional, ou seja: ao final do
primeiro més, sobre o capital inicial; ao
final dos meses subsequentes, sobre o
capital inicial deduzido das quotas de
amortizagdo. Portanto, em momento al-
gum os juros vencidos tiveram qualquer
impacto no céalculo dos juros
subsequentes, os quais sempre foram
calculados exclusivamente sobre as par-
celas de capital. Logo, também néo ocor-
reu cobranca de juros sobre juros, isto é,
inexiste a capitalizacdo de juros. Outra
conclusdo importante é que, como o cri-
tério de juros, na Tabela Price, € absolu-
tamente idéntico a todo e qualquer sis-
tema em que os juros sdo quitados no
vencimento e ndo incorporados ao saldo
devedor como, por exemplo, SAC, SACRE,
Sistema Americano etc., se houvesse ca-
pitalizacéo de juros na Tabela Price, tam-

bém o haveria em todos esses sistemas.

Na sequéncia anterior de exemplos,
para o mesmo capital, a mesma taxa de
juros e 0 mesmo prazo de pagamento,
verificou-se diferentes somatérios de ju-
ros. A caracteristica marcante do siste-
ma de amortizacdo em que ocorreu ca-
pitalizacéo de juros - exemplos 'i' - foi que
o saldo devedor e os juros foram cres-
centes, més a més, o que, alias, € carac-
teristica fundamental dos sistemas em
gue os juros sdo capitalizados. Referido
crescimento deu-se em decorréncia da
adicdo dos juros vencidos ao capital e,
também, do impacto destes no célculo
dos juros subsequentes.

(*) A segunda parte deste artigo
serd publicada na edigdo de
setembro/2010.

Tabela IV

Exemplo iv - Sistema de Amortizagdo Constante - SAC

Periodo| Juros Capital Juros P(a+j) (*)| Saldo [Base de calculo
incorridos pago pagos Devedor 0S_juros
0 - - - - 20.000,00 —
1 200,00 3.333,33 200,00 3.533,33 |16.666,67 20.000,00
2 166,67 3.333,33 166,67 3.500,00 |13.333,33 16.666,67
3 133,33 3.333,33 133,33 3.466,67 |10.000,00 13.333,33
4 100,00 3.333,33 100,00 3.433,33 | 6.666,67 10.000,00
5 66,67 3.333,33 66,67 3.400,00 | 3.333,33 6.666,67
6 33,33 3.333,33 33,33 3.366,67 ° 3.333,33
Totais | 700,00 [20.000,00 | 700,00 |20.700,00
(*) P(atj) = Prestacéo de capital e juros
Tabela V
Periodo| Juros Capital Juros P(a+j) (*)| Saldo [Base de calculo
incorridos| pago pagos Devedor 0s_juros
0 - - - - 20.000,00 —
1 200,00 3.250,97 200,00 3.450,97 |16.749,03 20.000,00
2 167,49 3.283,48 167,49 3.450,97 [13.465,56 16.749,03
3 134,66 3.316,31 134,66 3.450,97 [10.149,24 13.465,56
4 101,49 3.349,47 101,49 3.450,97 | 6.799,77 10.149,24
5 68,00 3.382,97 68,00 3.450,97 | 3.416,80 6.799,77
6 34,17 3.416,80 34,17 3.450,97 0,00 3.416,80
Totais | 705,80 |20.000,00 | 705,80 |20.705,80 | |

(*) P(atj) = Prestacéo de capital e juros

As matérias publicadas neste suplemento sdo de responsabilidade exclusiva de seus autores.

IV

Agosto | 2010

Oencarte pode ser acessado, na integra, no site da ADVOCEF (menu Publicagdes).




